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ABSTRAKSI 
Tujuan utama setiap perusahaan adalah memaksimalkan kekayaan pemegang 
saham yang dapat dicapai dengan melaksanakaIl ekspansi inlernal., yailu 
memaksimalkan fungsi-fungsi sumber daya dalam perusahaan, ataupun ekspansi 
eksternal. Salah satu langkah ekspansi eksternal adalah akuisisi. Sesuai dengan 
tujuan pelaksanaannya, akuisisi harus dapat memberikan nilai tambah bagi 
perusahaan. Jika' sebuah akuisisi direncanakan dengan baik dan merupakan bagian 
dari strategic planning perusahaan, maka akuisisi l(:rscbul akan marnpu 
meningkatkan kinerja saham perusahaan. 
Di Indonesia dikenal istilah akisisi internal, yaitu akuisisi yang dilaksanakan 
oleh dua perusahaan yang masih berada dalarn salu grllp. Pengamat ekonomi 
berpendapat bahwa akuisisi seperti ini tidak akan berdanlpak positif bagi perusahaan. 
Karena pemegang kendali perusahaan masih pihak yang sarna, maka diasumsikan 
kebijakan yang berlaku tidak akan jauh berbeda. Sedangkan akuisisi yang lazim 
dilaksanakan di Luar Negeri adalah akuisisi eksternal, yaitu yang dilakukan oleh dua 
perusahaan yang tidak ada hubungan kepemilikan. Akubisi eksternal ini lebih 
bermotif sinergis untuk memadukan berbagai keunggulan yang dimiliki perusahaan. 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui perbedaan kinerja saham sebelum 
dan sesudah akuisisi. Perbandillb'3.n dilakukan terhadap seluruh. sarnpel, sarnpel 
akuisisi eksternal dan sarnpel akuisisi internal. Selain itu di~ii juga perbedaaan 
kinerja saham akuisisi eksternal dan internal. Adanya perbedaan kinerja saham 
sebelum dengan sesudah akuisisi menunjukkan keberhasilan pelaksanaan akuisisi. 
Sedangkan perbedaan kinerja saham antara akuisisi eksternal dan internal 
menunjukkan manakah dari keduarnya yang lebih baik pengaruhnya bagi perusahaan. 
Sampel penelitian terdiri dari perusahaan target akusisi yang go public di BEJ 
minimal 3 tahun sebelum diakusisi dan sahamnya masih diperdagangkan selarna 
periode penelitian. Dari persyaratan tersebut diperoleh 14 perusahaan sampel. Kinerja 
saharn diukur dengan Abnormal Return yang diperoleh dari pendapatan saharn 
bulanan, dengan periode penelitian 24 bulan sebelum akuisisi dan 24 bulan sesudah 
akuisisi. 
Hasil penelitian ini menunjukkan adanya perbedaan kinerja sahanl yang 
signiflkan antara sebelum dan sesudah akuisisi. Perbedaan ini terjadi pada seluruh 
sarnpe\, sampel akuisisi ekstemal dan sampel akuisisi internal. Pada seluruh sampel 
dan sampel akuisisi internal terdapat perbedaan positif yang berarti bahwa akuisisi 
memberi pengaruh positif pada kinerja sahanl. Sedangkan pada akuisisi eksternal 
terdapat perbedaan negatif, yang berarti akuisisi memberi pengaruh negatif. Pada 
pengujian keempat dan kelima yang membandingkan kinerja sahanl akuisisi eksternal 
dan internal, terdapat perbedaan yang signitikan pula. Dan jib dilihat nilai rata­
ratanya ternyata akuisisi internal memiliki kinerja sahanl yang lebih baik daripada 
akuisisi ekstemal, baik sebeIum rnaupun sesudah akuisisi. 
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